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1．問題の限定
　近年，日本においても，経済環境の著しい変化を背景に，新しい諸種の取引形態の進展への対
応と，国際会計基準（IAS）に代表されるグローバル・スタンダードとの調和化などを目的とし
て，従来から制度の中心に据えられてきた「企業会計原則」を保持しながらも，その周辺で個別
的な会計基準の新設や改訂が相次いで行われ，その結果，証券取引法会計を中心にして企業会計
制度は大幅に変革されることになった。
　これらの新会計基準は，その内容において多様であるが，その基底にほぼ共通して見受けられ
るのは，特に資金調達に関する間接金融方式から直接金融方式への重点移動のもとで，主に投資
家等に対する情報開示の視点から，連結会計情報が重視され，財務諸表（連結財務諸表）の本体
を通して企業（企業集団）の経済的実態に適合した情報の伝達に対する強い指向である。なかで
も，金融商品（金融資産・金融負債）の時価評価をはじめ，年金資産および退職給付債務の時価
評価，さらには固定資産の減損処理（下方の時価評価）などにみられるような「時価会計」の採
用は，その典型をなすものと考えられる。
　ここで「時価会計」とは，特定の資産項目または（および）負債項目について時価基準により
評価する会計方法をいう。それは，特定の資産（または負債）グループ（特に費用性資産）を時
価で評価する会計方法である「時価主義会計」とは異なる点に留意する必要がある。なお，固定
資産の減損会計は下方の時価会計に限定されるという点では，上方の時価評価をも含む時価会計
とは厳密な意味で異なるものである。
　本稿では，このような認識に基づいて，新会計基準のもつ特質を解明するための一環として，
特に注目に値する「金融商品に係る会計基準」（1999年1月）を取り上げ，そこに規定されてい
る金融商品の時価評価問題に焦点を当てて，主に利益計算の視点から掘り下げて検討し，その特
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　質と限界ないし問題点を明らかにしたい。この金融商品時価評価は，その対象を特定の金融商品
．に限定する「混合アプローチ」，特に「保有目的アプローチ」に基づく部分的時価評価としての
　内容をもつものであり，FASAのSFAS　ll5号（D（1993年5月。　SFAS　l33号（2）（1998年6月）
　により一部修正）やIAS　39号（3）（1998年12月）などの国際標準に準拠したものである。
　　周知のように，その後2002年12月に，日本を含む主要9か国の会計基準設定主体および（当
　時の）国際会計基準委員会（IASC）の代表者により構成されるジョイント・ワーキング・グルー
　プ（JWG）が公表した基準案「金融商品および類似商品」（4）（以下「基準案」という。）では，そ
　れを超えて，原則として，すべての金融商品に対する時価評価を内容とした「包括的時価評価」
　の構想が提案されている。ここでは，現行会計基準における金融商品部分的時価評価の特質を解
　明するという視点から，それと対比する形で，この「基準案」における包括的時価評価の構造に
　ついても論及したい。
皿．金融商品時価評価に関する主要な論点
1．3つの論点
　まず，金融商品時価評価に関する主要な論点について検討したい。ここでは，その主要な論点
として次の3点を指摘しておく。第一は，測定属性たる時価または公正価値とは何か。それは，
現在の市場価格に限定されるのか。割引現在価値に代表される合理的に算定された価額をも含む
のかという問題である。第二は，時価評価の適用対象として，すべての金融商品が時価評価され
る（包括的時価評価）のか，保有目的等を考慮に入れ，一部の金融商品項目だけが時価評価され
る（部分的時価評価）のかといった問題である。第三は，時価差額の性格をどのように規定する
か，また当該評価差額をどのように処理ないし報告するかという問題である（5）。
　これらの論点をどのようにとらえるかによって，そこで予定されている金融商品時価評価の内
容ないし特質が限定されることになる。以下，これらの論点について述べる。
2．「時価」の意味
さて，前出の「金融商品に係る会計基準」（以下，単に「現行基準」という。）では，時価とは，
（1）　Financial　Accounting　Standards　Board（FASB）；SFAS　No．115，　Accounting　for　Certain　Invest－
　ments　in　Debt　and　Equity　Securities，　May　1993．
（2）　FASB；SFAS　No．133，　Accounting　for　Derivatives　Instruments　and　Hedging　Activities，　June　1998．
（3）　International　Acとounting　Standards　Committee（IASC）；IAS　No．39，　Financial　Instruments：
　Recognition　and　Measurements，　December　l998．
（4）Joint　Working　Group　of　Standard　Setter（JWG），　Draft　Standard　and　Basis　for　Conclusions：
　Financial　Instruments　and　Similar　ltems，2000．日本公認会計士協会訳「金融商品及び類似項目」，
　2001年。
（5）1997年（平成9年）6月に企業会計審議会より公表された「論点整理」では，これらのうち2と3が
　掲げられている。企業会計審議会「金融商品に係る会計処理基準に関する論点整理」（平成9年6月6
　　日），4頁。
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「公正な評価額をいい，市場において形成されている取引価額，気配又はその他の相場（以下
「市場価格」という。）に基づく価額をいう。市場価格がない場合には，合理的に算定された価額
を公正な評価額とする。」とすると定義されている（「現行基準」第一，二）。したがって，ここ
では，時価は「公正な評価額」であり，市場価格がその中枢をなすが，市場価格が得られない場
合には，割引現在価値など合理的に算定された測定値をも含むものとして広くとらえられること
になる。
　こうした「公正価値」（fair　value）としての時価概念は，日本の会計基準に独自のものでは
ない。これは，近年における会計基準の国際的調和化の流れに沿ったものであり，前出のSFAS
ll5号（1993年），　SFAS　I33号（1998年），さらにIAS　39号（1998年）などに共通して見受け
られるものである。金融商品の評価にこの測定属性が用いられる理由について，公正価値こそは，
「金融商品にとって最も目的適合的な測定属性である。」と説明される（6）。
　これらの基準のうち，SFAS　133号では，「公正価値」とは，「資産（もしくは負債）が自発的
な当事者間，すなわち強制または清算売却以外の経常的取引において購入（もしくは負担）され
るか，または売却（もしくは決済）されるであろう金額をいう。」と定義されている。活発な市
場における公表市場価格（quoted　market　price）こそが公正価値の最良の証拠であり，入手可
能な限り，測定の基礎として用いられるべきである。この場合に，公正価値は市場価格に取引単
位数を乗じた積である（7）。
　公表市場価格が入手できない場合には，公正価値の見積りは，その状況のもとで入手できる最
善の情報に基づくべきである。その際には，類似資産または類似負債の価格およびその状況のも
とで利用可能な範囲の評価技法の結果を考慮すべきであるが，この評価技法の例には，関連する
リスクに相応した割引率を用いた見積将来キャッシュ・フローの現在価値，オプション価格形成
モデル，行列価格形成，オプション修正スプレッド・モデル，ファンダメンタル分析などがある。
資産・負債の測定に関する評価技法は，公正価値測定の目的に適合しなければならない。これら
の評価技法を利用する場合に，市場参加者は，公正価値を見積るために利子率，債務不履行，満
期前償還およびボラティリティに関する仮定を含む，価額，将来の収益および費用の見積りに用
いる仮定を設けなければならない（8），とされる。
　したがって，これらの会計基準では，時価たる「公正価値」は，活発な市場が存在する場合に
は，当該項目の市場価格であるが，市場価格がない場合には，類似項目の市場価格で代用し，さ
らにそれも利用できない場合には，想定されるリスクに相応しい割引率を適用して算定した見積
将来キャッシュ・フローの現在価値など，一定の評価技法による合理的な測定値を求めるという
ように，階層的構造をなすものとして，広くとらえられている。その結果，公正価値の測定には
主観的な見積りや判断が介入する余地が多分に含まれることを認めざるをえない。
（6）　FASB；SFAS　No．133，　par．221．
（7），（8）　FASB；SFAS　No．133，　Appendix　F，　par．　540．
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　さらに，IAS　39号でも，それに先行する32号「金融商品　　開示及び表示　　」（9）（1995年6
月）を受け継いで，「公正価値」とは，「取引の知識がある自発的な当事者の間で，独立第三者間
取引条件で資産が交換され，もしくは負債が決済される金額をいう。」⑩と定義したうえで，「公
正価値の測定に関する検討」の箇所で，特にその中核をなすものとしての，活発な公設の証券市
場における公表市場価格から出発して，上記の会計基準などの場合と同様に，その段階的・階層
的な展開がはかられている（且％
　ところで，公正価値の中心をなす市場価格には，購入価格（購入時価）または入口価格
（entry　price）と売却価格（売却時価）または出口価格（exit　price）の2つの系統があるが，
これらの会計基準では，そのいずれが用いられるかについては言及されていない。
　この問題について，1999年12月にFASBより公表された「予備見解」では，「（金融商品の
測定属性としての）公正価値とは，独立第三者取引において，報告日に資産を売却したとすれば
実現したであろう価格または負債を決済したとすれば支払ったであろう価格の見積値である。こ
れは，市場の相互作用によって決定される出口価格の見積値である（12）。」として，「見積り市場出
口価格（estimated　market　exit　price）」，つまり売却価格系統の価格が採用されている。ここ
では，その理由について，資産または負債の出口価格は，期待将来キャッシュ・フローの現在価
値についての市場の見積値を表し，したがって，それは，FASB概念報告書1号「営利企業の
財務報告の目的」（13）で述べられている，投資家等の情報利用者が当該企業に流入する将来キャッ
シュ・フローの見込額，時期および不確実性を予想するのに役立つ情報の提供という目的に合致
すると㈲指摘されている。
　その後，2002年12月にJWGより公表された「基準案」でも，出口価格は金融商品の公正価
値のより適切な測定値であるとしているが，その理由として，次の点を指摘している。すなわち，
企業が保有している資産または負債の市場出口価格は，測定日において実現するであろう金額に
対する市場の期待を反映している。一方，入口価格は，資産の取得のために支払われるであろう
金額あるいは負債を引き受けるために受け取るであろう金額を反映しており，その金額は当該日
において実現するであろう金額と異なる場合がある（15）。
　このように金融商品の公正価値が出口価格と解される基礎には，つまるところ，金融商品（金
融資産・金融負債）は，本質的に，将来キャッシュ・フローの見込みであり，その時価は当該商
品の売却（決済）等により確実に流入（流出）すると期待されるキャッシュ・フローの有用な測
（9）　IAS　No．32，　Financial　Instruments：Disclosure　and　Presentation，　June　1995．
（10）　IAS　No．39，　Financial　Instruments：Recognition　and　Measurement，　December　l998，　par．　8．
（11）　IAS　No．39，0p．　cit．，　par．98－102．
（12）　FASB；Preliminary　Views　on　major　issues　related　to　Reporting　Financial　Instruments　and
　Certain　Related　Assets　and　Liabilities　at　Fair　Value，　December　1999．　par．　47．
（13）　FASB；SFAC　No．1，0bjectives　of　Financial　Reporting　by　Business　Enterprises，　November，1978，
　par．　37．邦訳，増補版，　p．　28参照。
（14）　FASB；Preliminary　View　．　．．．．．．．．，par．　48．
（15）JWG；⑫c鉱，　par．　4．2．邦訳「結論の根拠」4．2項。
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定値であるという認識があると考えられる㈹。このことは，前出の「予備見解」における解釈か
らもうかがうことができるであろう。
3．時価評価の範囲
　上述のように，金融商品時価（公正価値）評価の適用対象ないし範囲については，大別して，
すべての金融商品を時価評価すべきとする考え方と，保有目的等を考慮して，一部の金融商品を
時価評価し，他は取得原価（償却原価を含む。）に基づいて評価するという考え方の二つがあ
る（17）。このうち，前者は「包括的時価評価アプローチ」（comprehensive　fair　value　measure－
ment　approach）と呼ばれ，後者は「部分時価評価アプローチ」あるいは（経営者の意図に基
づく）「混合アプローチ」（mixed　approach）と呼ばれる。
　「現行基準」では，後者の「部分時価評価アプローチ」ないし「混合アプローチ」が採用され
ている。この点について，その「意見書」には，およそ次のように述べられている。金融商品特
に金融資産は，一般的には，市場が存在すること等により客観的な価格として時価を把握できる
とともに，当該価格により換金・決済等を行うことが可能であるという特性をもつために，投資
情報としても，企業の財務認識としても，さらに国際的調和化の視点からも，金融資産を時価評
価し，適切に財務諸表に反映させることが必要である。
　しかしながら，金融資産の属性（有価証券，貸付金等の金銭債権，デリバティブ取引等）およ
び保有目的（売買目的，長期・短期保有，企業支配等）等に照らして，実質的に価格変動リスク
を認める必要のない場合や直ちに売買・換金を行うことに事業遂行上等の制約がある場合が考え
られる。そのため，保有目的等をまったく考慮せずに時価評価を行うことが，必ずしも企業の財
政状態および経営成績を適切に財務諸表に反映させることにはならないと考えられるから，時価
評価を基本としつつ保有目的に応じた処理方法を採用することが適当であると考えられる（以上
「意見書」皿，三を参照。）（’8）。
　このように，「現行基準」，金融商品特に市場性のある金融資産の評価について，その特性から
基本的には時価評価することが合理的であるが，特に保有目的等を考慮に入れて時価評価の範囲
を特定の項目に限定するという行き方，すなわち「混合アプローチ」が採用されているのである。
このアプローチが採用されるのは，後述するように，現行会計の基礎にある分配可能利益計算の
要請によるものと考えられる。
　ここにいう「混合アプローチ」については，すでに1997年3月にIASCより公表され，前出
のJWG基準案以前に「包括的時価評価」の構想を提示した，討議資料「金融資産及び金融負債
（16）　例えば，拙稿「金融資産の時価評価　　企業会計審議会「公開草案」を中心として　　」企業会計，
　50巻9巻（1998年9月号），5頁参照。
（17）　企業会計審議会「金融商品に係る……論点整理」，4頁参照。
（18）　なお，大塚宗春編著『遂条解説金融商品会計基準』中央経済社，1999，62頁を参照。
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の会計処理」（19）の中で，その構想に対比されるアプローチとして取り上げられている。それによ
ると，「混合アプローチ」とは，一部の金融資産および金融負債を公正価値で測定し，他は取得
原価で測定するアプローチをいう。多くの個々の現行の実務ではこの混合測定形態がとられてい
る（20）。
　これには，（1）経営者の意図による区別，②金融商品の種類による区別（デリバティブは公正価
値で評価するが，非デリバティブは取得原価で評価することなど），（3）報告企業の性質による区
別，という3つのアプローチが考えられる（2’）。上述のように，「現行基準」では，（1）と（2）を組み
合わせたアプローチが採用されているが，その重点は（1経営者の意図（保有目的）に基づく区別
にあるとみられる。そのため，「現行基準」は，基本的には「経営者の意図に基づくアプローチ」
ないし「保有目的アプローチ」に立脚しているということができる。
　JWG基準案に先行して，1994年1月にIASCよりIASの公開草案48条「金融商品」（22）（E48）
が公表されているが，その中で，この「経営者の意図に基づくアプローチ」を標準処理（bench－
mark　approach）として提案している。すなわち，標準測定基準では，金融商品は経営者の保
有意図から，（1）満期までの又は長期の保有が意図されているもの，②ヘッジ目的で保有されてい
るもの，（3）ヘッジ以外の目的で，満期まで長期に保有する意図のないもの，の3種類に分類する。
そして，（1）は原価基準（償却原価基準を含む。）で測定し，また②はヘッジ対象と同じ基準で測
定する（ヘッジ会計の適用）が，（3）は公正価値で測定する。その場合，公正価値の変動額は発生
期間の損益に計上する，とされる（83項～181項）。
　なお，E48において，すべての金融資産および金融負債が公正価値で測定されるのは，認め
られる代替的測定基準のもとでのみである（182項～191項）。
　以上のように，E48では，標準測定として，金融商品を経営者の保有意図の見地から3種類
に分類し，それぞれについて異なった測定基準を適用することが提案されているのである。
　では，標準測定基準として「経営者の保有意図に基づくアプローチ」が採用されるのはなぜか。
E48では，その理由として次の5点が指摘されている（23）。
　（1）資産を取得しまたは負債を引き受け，それを保有し維持し続けるにあたり，企業の目的
　　（経営者の目的）を測定基準に反映させることを許容する。
　（2）実現しそうにもないと考えられる資産の公正価値の変動を認識しないことにより，この基
　　準は，誤解を招くような公表利益のボラティリティを避け，いずれ反転する傾向にあるかも
（19）　IASC；Discussion　Paper；Accounting　for　Financial　Assets　and　Financial　Liabilities，　March　1997．
　　日本公認会計士協会による邦訳がある。
（20），（21）　IASC；Discussion　Paper，　par．5．4．44．
（22）IASC；Exposure　Draft　No．48：Financial　lnstruments，　January　1994．　IASCは，1989年に金融商
　　品の認識測定および開示に係る包括的基準を設定するためのプロジェクトを開始したが，その作業成
　　果に関するコメントを求めるたあに1991年9月に公開草案40号（E40）を公開した。そして，これに
　　対して各界から受け取った広範囲にわたる意見に基づいて再検討を加え，ここに2回目の公開草案
　　（E48）を発表したのである。坂本道美（文責）「国際会計基準ディスカッションペーパー「金融資産及
　　び金融負債の会計処理』の概要」JICPAジャーナルNo．504（1997年7月），59頁参照。
（23）　IASC；E．48，　par．81．
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　　しれない公正価値の短期変動に対する過度の強調を避ける。
　㈲　信頼しうる帳簿価格を使い，価値が十分に精密で正確な基準により決定できないような状
　　況下での公正価値の見積りの必要性をさける。
　（4）資産の公正価値のある種の下落を認識させるのに合理的な程度の慎重性を取り入れ，公正
　　価値の上昇については，実現する可能性がかなり大きくなければ認識することを認めない。
　㈲多くの国においてみられる実務慣行に近似している。したがって，このアプローチは，企
　　業にとって比較的採用しやすく，また財務諸表の利用者にとって理解しやすい。
　これらの理由のうち，（1）は，このアプローチは，金融商品について，特に経営者が短期にもし
くは満期前に売却または償還することを意図している場合を除いて，公正価値で測定することは
妥当でないという前提に基づいていることを指示したものである㈱。②及び③は，現行会計の基
礎をなす利益計算の視点からの要請を表わし，公正価値の変動，特に上方の変動は，それが実現
する可能性が相当高いと認められる場合を除き，公表利益に及ぼすボラティリティを避けるため
に認識されるべきではないというものである。このように後に反転するおそれのある多分に不確
定な価値増加が公表利益に算定されると，資本の維持が損なわれるからである。（4）は，公正価値
の計上について，測定の信頼性の要件が満たされることを求めたものである。最後に，㈲は，こ
のアプローチが多くの国における実務慣行と近似しており，適用企業の観点からも，財務諸表利
用者の観点からも受け入れやすいことを示したものである。
　こうした「経営者の意図に基づくアプローチ」は，混合測定属性アプローチとしての内容をも
つことから，首尾一貫性を欠くものとしばしば批判されるが，それがIAS　39号をも含む「現行
基準」において広く採用されている根拠は，主として，上述の②および（3）に関連して指摘したよ
うに，現行の分配可能利益の計算の基礎にある資本維持の要請に適合する点に求めることができ
るであろう。
　一方，JWG〔基準案」およびそれに先行するIASC「討議資料」では，こうした「経営者の意
図に基づくアプローチ」（「部分時価評価アプローチ」）は否認され，それに代えて，（原則として）
すべての金融商品に係る公正価値評価を内容とした「包括的時価評価アプローチ」が提案されて
いるのである。その背景には，特に後者で指摘されているように，資本市場のグローバル化の進
展や企業における財務リスク管理実務の発展に伴い，すべての金融商品（金融資産および金融負
債を含む。）を公正価値基準で測定することが必要とされること，ならびに経営者の保有意図に
基づく混合測定システムは，同一のリスク特性を有する同一の金融商品が経営者の意図によって
異なって測定されるために，企業間および年度間の比較可能性が損なわれること，また経営者の
意図は主観的であり，検証が困難であること，さらに，保有意図を決定する経営者の裁量は，貸
借対照表価額および利益の操作につながる等の理由で批判されること（25），といった事情が見出さ
れる。
（24）　IASC；Discussion　Paper，　par．5．4．45（a）．
（25）　IASC；Discussion　Paper，　par．5．4．48．
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　これらの文献では，金融商品公正価値評価の根拠ないし利点として主に次の諸点が指摘されて
いる。第一に，金融商品の公正価値は，その他の測定基礎よりも将来のキャッシュ・フローの予
測のためのよりすぐれた基礎を表わしている。なぜならば，公正価値は金融市場で知られたすべ
ての情報を含めて，将来のキャッシュ・フローの資本市場による現在の評価を反映しているから
である（26）。第二に，すべての金融商品の公正価値は，同じ市場で決定された期待将来キャッシュ・
フローの現在価値を反映しているから，どの時点においても比較可能である⑳。第三に，企業の
積極的な財務リスク管理は，取得原価ではなく，現在の利子率と公正価値を参照して行われてい
るから，各自のポートフォリオをそのリスクに対して同様に管理している外部の投資家への報告
にとっても，公正価値測定が適切であるといえる（28）。JWG「基準案」でも，金融商品の測定に
公正価値（出口価格）が用いられる主要な論拠としてこれからの点が指摘されている（29）。
4．時価評価差額の取扱い
　1）　時価評価差額の性格
　上述のように，金融商品を時価評価した場合，帳簿価格と時価評価額との差額をその性格づけ
との関わりで，どのように処理ないし報告するかという問題が生じる。一般に，時価評価差額の
性格をどのようにとらえるかについては，大別して，これを損益（保有損益）とみる説と資本
（資本修正）とみる説の二つがある。
　すでに別稿で述べたように㈹，これら二つの説の違いは，つまるところ，「維持すべき資本」
として何を想定するか　　貨幣資本か実物資本（実体資本）か　　の違いによるものと解される。
すなわち，「維持すべき資本」として貨幣資本が想定されれば，評価差額は損益（未実現保有損
益）の性格をもつものと規定される。一方，実物資本が想定されれば，評価差額は資本（資本修
正）の性格をもつものと規定されることになる。
　この問題について，米国財務会計基準書（SFAS）の概念的枠組みを示す「財務会計概念報告
書」（SFAC）5号「営利企業の財務諸表における認識と測定」（1984年）では，保有資産および
保有負債に係る価格変動差額の性格をどのようにとらえるかは，その基礎に資本概念として貨幣
資本概念（financial　capital　concept）が採用されるか，あるいは実物資本概念（physical　capi－
tal　concept）が採用されるかにより異なるものと述べられている。それによると，この二つの
資本維持概念の間の重要な相違は，一会計期間における保有資産・保有負債に及ぼす価格変動の
影響に関係する。貨幣資本維持概念によると，こうした価格変動の影響が認識される場合には，
（26）　IASC；Discussion　Paper，　par．5．4．2．
（27）　IASC；Discussion　Paper，　par．5．4．3．
（28）　IASC；Discussion　Paper，　par．5．4．7．および4．　8．
（29）JWG；Draft　Standard　and　Basis　for　Conclusions，　pars．1．6．－1．26．
（30）　次の拙稿参照。「時価評価差額の性格と処理　　FASBの取組みを中心として　　」明大商学論叢第2
　号（2000年3月）149頁以下。「時価評価と利益計算一金融資産の評価を中心として」税経セミナー46
　　巻2号（2001年2月号）7頁以下。
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それは「保有利得・保有損失」と呼ばれ，資本からの利得（return　on　capital）に含まれる。
一方，実物資本維持概念のもとでも，このような変動が認識されるが，それは「資本維持修正」
（capital　maintenance　adjustment）と呼ばれ，直接持分（資本）に含まれ，資本からの利益に
は含まれない。この資本維持概念のもとでは，資本維持修正は保有利得・保有損失としての性格
をもたず，それと別個の要素である（31），と説かれる。
　この報告書では，これらの二つの資本維持概念のうち貨幣資本維持概念が伝統的な維持概念で
あり，現在の主要財務諸表における資本維持概念として一般に採用されている（32）として，この
維持概念を支持している。SFASやIASなどの国際標準ならびに日本の「現行基準」も基本的
には，この維持概念に基づいていると解される。
　2）　時価評価差額の処理
　以上のように貨幣資本維持の立場から，時価評価差額の性格を損益ととらえた場合でも，それ
をどのように処理ないし表示するかについてはいくつかの方法が考えられる。企業会計審議会の
前出の「論点整理」では，その処理の方法として次の三つの方法が示されている（ll，1，（3））。
　（1）損益計算書に（当期）損益として計上する。
　（2）損益計算書には計上せず，貸借対照表の資本の部に直接計上する。
　（3）純利益とは別の利益概念（例えば，「包括利益」概念）を導入し，その構成要素とする。
　　（この処理ないし報告の方法は，FASBのSFAS　I30号「包括利益の報告」（33）（1997年6月）
　　で提示されたものである。ここでは，売却可能有価証券（その他有価証券）に係る未実現保
　　有損益は「その他の包括利益」に含められることになる。）
　この点について，「現行基準」では，「混合アプローチ」，特に「経営者の意図に基づくアプロー
チ」ないし「保有目的アプローチ」に立脚して，後にみるように，市場価格のある金融商品のう
ち，特に売買目的有価証券，特定金銭信託，デリバティブ取引ならびに「その他有価証券」につ
いては時価評価することを要求している。そして，前三者に係る評価差額は当期損益に計上する
（「意見書」皿，四，2の（1），3および4参照）のに対して，最後の「その他有価証券」に係る評
価差額は，原則として，当期損益に計上することなく，（税効果を調整の上）資本の部において
他の剰余金と区分して記載することとしている（「意見書」皿，四，二の（4）の③参照）。
　このように金融商品の種類によって時価評価差額の処理の仕方が違うのは，基本的には，特に
その基礎にある経営者の意図からみて，当該金融商品が市場で即時に売却できるか否かによるも
のと考えられる。その結果，そのいずれに該当するかによって，利益計算に及ぼす影響が異なる
ことになる。この点については後に検討する。
（31），（32）　FASB；SFAC　No．5，　Recognition　and　Measurements　in　Financial　Statements　of　Business
　　　　Enterprises，　December　1984，　pars．45－48．平松一夫・広瀬義州訳「FASB財務会計の諸概念
　　　　（増補版）』中央経済社，2002年，232頁～233頁参照。
（33）　FASB；SFAS　No．130，　Reporting　Comprehensive　lncome，　June　1997．
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　一方，金融商品包括的時価評価においては，（原則として）すべての金融商品（金融負債をも
含む。）を公正価値により統一的に測定し，かつその変動額を一律に当期損益として計上する。
したがって，すべての金融商品に係る時価評価差額は等しく利益計算に反映されることになる。
この点に，包括的時価評価の利益計算の視点からみた特徴がある。こうした評価原則は，公正価
値こそ金融商品の最も有用な測定値であり，かつ財務報告目的のために十分に信頼性をもって測
定できる（34），という認識に基づいている。
　以上のような金融商品の時価評価に関する主要な論点のうち，「現行基準」では，（1）「時価に
ついては，現在の市場価格のほか期待将来キャッシュ・フローの割引現在価値などをも含む「公
正価値」を採用し，②時価評価の範囲については，経営者の意図に基づく「部分時価評価」を採
用し，さらに（3）時価評価差額については，ある種の金融商品（売却目的または換金目的のものお
よびデリバティブ取引）に係る評価差額は当期損益に計上するが，他の金融商品（主に取引関係
の維持を目的とする「その他有価証券」）に係る評価差額は，原則として資本の部に計上すると
いう処理方法を採用している。
皿．「現行基準」における金融商品時価評価の構造
1．金融商品の評価原則
　1）　評価の基本的な考え方
　さて，「金融商品に係る会計基準の設定に関する意見書」（単に「意見書」という。）では，金
融商品の評価に関する基本的な考え方について，さきにも紹介したように，次のように述べられ
ている。すなわち，金融商品特に金融資産は，一般的には，市場が存在すること等により客観的
な価額として時価を把握でき，かつ当該価格により換金・決算等を行うことが可能であるという
特性をもつために，投資家に対する的確な財務情報の提供という視点からも，企業における取引
内容の十分な把握とリスク管理の徹底および財務活動の成果の的確な把握のためにも，さらに会
計基準の国際的調和化の視点からも，これを時価評価し適切に財務諸表に反映させることが必要
である。
　しかし，金融資産の属性および保有目的等に照らして，実質的に価格変動リスクを認める必要
のない場合や直ちに売買・換金を行うことに事業遂行上等の制約がある場合が考えられるので，
保有目的等を全く考慮せずに時価評価を行うことは，必ずしも企業の財政状態および経営成績を
適切に反映させることにならないと考えられる。したがって，時価評価を基本としつつ保有目的
に応じた処理方法を採用することが適当と考えられる。一方，金融負債については，借入金のよ
うに一般的には市場がないか，社債のように市場があってもその清算には事業遂行上等の制約が
あると考えられるために，原則として債務額を貸借対照表価額とする。ただし，デリバティブ取
（34）JWG，　Draft　Standard　and　Basis　far　Conclusions，　par．1．6and　1．7．
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引により生じる正味の債務は時価評価する，としている（以上「意見書」皿，三を参照）。
　このように，金融資産・金融負債の評価原則は，市場性の有無に加えて，「経営者の意図（保
有目的）」ないしそれに基づく拘束性の有無の観点から提示されているのである。これからもわ
かるように，金融負債については，一般には市場性がないなどの理由から，原則として債務額を
もって貸借対照表価額とするとして，金融資産に比べ，時価評価範囲は局限され，デリバティブ
取引だけに限られることになる。
　2）　時価評価の対象項目
　「現行基準」は，上述のような考え方に基づいて，金融商品の評価について，金融商品の属性
および保有目的に従って評価基準を定め，かつ時価評価差額が生じる場合における処理方法を指
示している（「現行基準」第三）。その内容を要約して示すと，表1のようになる。
　この表に示されているように，「現行基準」で時価評価の対象とされるのは，金融資産にうい
ては，市場性ある有価証券のうちの売買目的有価証券および「その他有価証券」，運用目的の金
銭の信託ならびにデリバティブ取引により生じる正味の債権である。一方，金融負債については，
デリバティブ取引により生じる正味の債務だけが時価評価の対象とされるにすぎない。以下，各
項目の内容について，前出の「意見書」に従って説明する。
表1金融商品の評価原則
金融商品の属性 評　価　基　準 評価差額の処理
金　　　銭　　　債　　　権 取得価額または償却原価@（貸倒見積額を控除）
売買目的有価証券 時　　　価 当期損益に計上
満期保有目的債券 取得原価または償却原価
子会社株式・関連会社株式 取得原価
???????（???
そ　の他有価証券 時　　　価
洗替法に基づき，資本の部に計上，
ﾜたは評価益は資本の部に計上，
]価損は当期損益に計上
市場価格のない有価証券
@　　　　　　　　（※2）
債券は取得価額または償却
ｴ価（貸倒見積高を控除）
ｻの他は取得原価
運用目的の金銭の信託 時　　　価 当期損益に計上
デ　リ　バ　テ　ィ　ブ　取　引 時　　　価 当期損益に計上
金　　　銭　　　債　　　務
支払手形・買掛金・借入金
凾ﾍ債務額，社債は社債金
zまたは償却原価
（※1）市場価格のある満期保有目的債券，子会社株式・関連会社株式およびその他有価証券の時価が著しく下落したとき
　　は，回復する見込みがある場合を除き，時価まで評価減を要する。
（※2）市場価格のない株式について，発行会社の財政状態の悪化により実質価格が著しく低下したときは，相当の評価減
　　を要する。
なお，（※Dおよび（※2）の場合には，当該時価および実質価額を翌期首の取得原価とする。
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　まず，金融資産のうち，売買目的有価証券とは，時価の変動により利益を得ることを目的とし
て保有する有価証券をいう。この種の有価証券は，投資者にとっての有用な情報および企業にとっ
ての財務活動の成果は有価証券の期末時点での時価に求められると考えられるために，時価で評
価する。また，この有価証券は，その売却について事業遂行上等の制約がないと認められるから，
評価差額は当期損益として計上される（「意見書」皿，四，2，（1））。
　「その他有価証券」とは，売買目的有価証券，満期保有目的債券，子会社株式および関連会社
株式のいずれにも属さない有価証券をいう。これは，業務上の関係を有する企業の株式から市場
動向によっては売却を想定している有価証券まで多様な性格を有し，売買目的有価証券と子会社
株式・関連会社株式との中間的なものとして一括してとらえられる（「意見書」皿，四，2，（4），
①）。具体的には，満期保有目的債券以外の長期保有債券および子会社株式・関連会社株式以外
の長期保有株式その他である。したがって，これには「持合株式」も含まれることになる。この
種の有価証券も，客観的な時価を把握することが可能であるために時価で評価する。
　この種の有価証券は，事業遂行上等の必要性から直ちに売却・換金を行うことには制約を伴う
要素もあり，その評価差額を直ちに当期損益として処理することは適当ではない。そこで，国際
的な動向をも考慮して，原則として，これを当期損益として処理せずに，税効果を調整のうえ，
洗替法に基づき，資本の部において他の剰余金と区分して記載することとした（「意見書」皿，
四，2，（4），③）。「現行基準」では，これを受けて，評価差額を，洗替法に基づき，その合計額
で資本の部に計上するか，または，時価を上回る銘柄に係る評価差額は資本の部に計上し，時価
が取得原価を下回る銘柄に係る評価差額は当期損益として処理する，と規定している　（「基準」
第三，二，4）。この後者の処理法は折衷的ないし保守的な方法である。
　なお，市場価格のない有価証券については，時価を客観的に把握することが困難であるから，
取得原価または償却原価をもって貸借対照表価額とすることになる。
　運用目的の金銭の信託は，特定金銭信託（「特金」）のように，委託者が信託金の運用について
銘柄，数量，売買目的などを指定できるから，信託会社が信託財産を管理する点を除けば，委託
者が直接に運用するのと同じであると考えられる。加えて，金銭の信託に係る信託財産又はそれ
を時価により換金した現金により支払いを受ける場合，投資家および企業の双方にとって意味が
あるのは信託財産の時価であると考えられる。したがって，運用目的の金銭の信託の貸借対照表
価額は，信託財産を構成する金融資産・金融資産のうち時価評価が適切であるものについては，
時価を反映することが必要である。その際，こうした運用目的の金銭の信託に係る信託財産にっ
いては，委託者の事業遂行上の観点からの売買・換金の制約がないために，信託財産を構成する
金融資産・金融負債については時価評価し，評価差額は当期損益として処理する，とされる
（「意見書」皿，四，3）。
　最後に，デリバティブ取引は，取引により生じる正味の債権または債務の時価の変動により保
有者が利益を得または損失を被るものであり，投資家および企業の双方にとって意義があるのは
その正味の債権または債務の時価に求められる。したがって，デリバティブ時価をもって貸借対
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照表価額とする。また，この種の正味の債権・債務の時価の変動は，企業にとって財務活動の成
果と考えられるから，ヘッジに係るものを除き，当期損益として処理する，こととされる（「意
見書」皿，四，4）。
　3）　総　括一時価評価原則の検討
　以上みたように，「現行基準」は，金融商品の評価に関し，主に「経営者の保有意図に基づく
アプローチ」に立脚して，市場性のある有価証券のうちの売買目的有価証券およびその他有価証
券，運用目的の金銭信託，ならびにデリバティブ取引により生じる正味の債権・債務は時価評価
し，かつ評価差額は，その他有価証券に係るものを除き，当期損益に計上することとしている。
一方，これら以外の金融商品は市場性のあるものを含め，取得原価または償却原価で評価するも
のと指示している。
　こうした評価原則の基礎には，さきにも紹介したとおり，次のような考え方がある。すなわち，
金融商品特に金融資産は，一般に，（1肺場性があるために時価を客観的に確定することができ，
かつ②当該価額により換金・決済することが可能であるから，基本的には，これを時価評価し，
評価差額を当期損益に計上するのが合理的である。しかしながら，金融資産の属性や保有目的を
考察すると，実質的に価格変動リスクを認める必要のない場合や直ちに売買・換金を行うことに
事業遂行上等の制約がある場合が考えられるので，時価評価を基本としつつ，保有目的に応じた
処理方法（「保有目的アプローチ」）を採用することが適当であると考えられる。
　上述のように，同じ市場性ある有価証券であっても，売買目的有価証券は時価評価の対象とさ
れるが，満期保有目的債券は取得原価または償却原価で評価されるのは，この「保有目的アプロー
チ」の適用によるものである。保有目的アプローチは，しょせん混合測定属性アプローチであり，
首尾一貫を欠くものとして批判される。しかしそれにもかかわらず，「現行基準」において採用
されている主な理由は，さきにも指摘したように，現行会計の基礎にある分配可能利益算定機能
面からの要請に見出すことができると思われる。
　ただし，「現行基準」におけるこのアプローチの適用についてみると，これは，ある場合には
時価評価の適用対象か原価評価の適用対象かを選択するレベルで適用されるが，他の場合には評
価差額の処理のレベルで適用されるなど適用レベルの一貫性が欠けている。この点には問題が残
されているといわざるをえない。
　これに関して特に問題になるのは，時価評価対象項目の中に「その他有価証券」が含まれてい
る点である。この種の有価証券には，特に「持合株式」に代表されるように，他社との営業上の
緊密な関係を目的として長期的に保有する株式が多く含まれているが，これらの証券（株式）は，
その保有目的からみると，「事業資産」としての性格を有し（35），市場との関係が切断されている
ために，時価評価することは適当ではないと考えられる。しかし，「現行基準」では，さきにも
（35）　例えば，米山正樹稿「有価証券」税経セミナー1997年1月臨時増刊号，127頁参照。
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みたように，その他有価証券にはこの種の株式が含まれていることは認めているが，その内容が
多様であるなどの理由から，これを売買目的有価証券と子会社株式・関連会社株式との中間的な
性格をもつものとして一一一一括して把握することが適当であるとして，時価評価することとしている
（「意見書」皿，四，2，（4））。この場合，評価差額はこの種の有価証券自体即時売却を目的とする
ものではなく，事業に拘束されているから，当期損益に計上せずに，原則として資本の部に直記
することとされる。このように，その他有価証券の場合には，保有目的アプローチは評価基準の
選択のレベルではなく，もっぱら評価差額の処理のレベルで適用されているのである（36）。
　上述のように，その他有価証券に係る評価差額を（原則として）資本の部に直記する処理法は，
売買目的有価証券やデリバティブ取引に係る評価差額を当期損益として処理する方法とは異質的
であり，利益計算に及ぼす影響が異なる。このように，「現行基準」では，時価評価の処理につ
いて二つの異質的な方法が混在しているのである。この点については，後に検討する。
　なお，金融負債については，主に市場性がないなどの理由から，デリバティブ取引により生じ
る正味の債務を除き，債務額でもって貸借対照表価額とするとされ，金融資産の場合に比べ，時
価評価の範囲は著しく限定されている。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（未完）
（36）　拙稿「金融商品包括的時価評価の構想　　JWG「基準案」の公開に寄せて　　」企業会計53巻5号
　　（2001年），7頁～8頁参照。
